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Hohepunkte

o US Zentralbank befliigelt mit der Festlegung niedriger Zinsen bis 2014 die Méarkte -
Edelmetalle bauen die Gewinne des Jahresanfangs, auch mit Hilfe des schwachen US-Dollars, weiter aus.

e Gold nimmt alle Widersténde - Euro Lander kdnnen sich, trotz wiederholtem Downgrading durch
Ratingagenturen, gut finanzieren.

o Silber gewinnt weiter - Investoren und vor allem industrielle Abnehmer verpassten den giinstigen
Einstieg und mlssen nun auf hoherem Niveau nachziehen.

o Platin steigt und macht vor allem gegeniiber Gold wieder an Boden gut - Nach Erreichen
des 2-Jahreskurstiefs, entdecken Anleger und Spekulanten ihre alte Liebe. Streiks und
Versorgungsangste unterstiitzen die Aufwartsbewegung.

o Palladium folgt Platin - Groter Positionsanstieg an der CME seit 6 Monaten, trotzdem hadert
Palladium einmal mehr mit der Chart-Widerstandslinie von $ 700 je Unze.

¢ Kleine Platinmetalle gewinnen ebenfalls - Rhodium Preis legt $ 100 je Unze zu; Kaufinteresse seitens
der Industrie und Handelshausern insbesondere aus dem asiatischem Raum.
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Preise fiir die Zeit vom 11.Jan 2012 bis zum 31.Jan. 2012

PT
Héchst
Tiefst

Schluss

Héchst

Tiefst

Schluss

AG
Héchst
Tiefst

Schluss

US$/oz
627,50

1.457,60
1.621,00
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1.235,68
1.039,80

1.226,66

US$/oz
33,95
29,42
33,65
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25,81
23,12
25,52

€/Kilo
829,81
743,32
820,48

Platin

Seit unserem letzten Bericht profitierte das
Platin von der generellen Unsicherheit der
Energie-Versorgungslage in den stdafrika-
nischen Minen. Hier gab es verschiedene
Meldungen zur fragilen Stromversorgung
und den Reserven des staatlichen Energie-
monopolisten Eskom. Auch wenn kurze Zeit
spater in dem ein oder anderen Statement
einzelner Minenbetreiber von einer
,Zufriedenstellenden Versorgungssituation
der Minen gesprochen wurde, zeigt sich
hier wieder einmal mehr, wie anfallig die
Minenproduktion in Stidafrika ist.

Ein weiterer Kurstreiber wahrend der letzten
Januarwochen war die stetige Platinnach-
frage aus Asien, insbesondere vor dem
stattfindenden Chinesischen Neujahrsfest.
Hier deckten sich offensichtlich noch viele
industrielle Verbraucher ein. Gegen Ende
Januar beruhigte sich dann den Erwartun-
gen entsprechend, rechtzeitig zum Beginn
der chinesischen Feiertage, die physische
Nachfrage.

Auch der vom Gericht als unrechtmaRig

Palladium

Viel starker als beim groflen Bruder Platin
stieg das Volumen der spekulativen Palladi-
um Positionen an den Terminbdrsen an.
Hier verzeichnete die amerikanische Ter-
minbérse CME in den vergangenen
5 Tagen einen Anstieg der offenen Positio-
nen um stattliche 48 Prozent. Damit mar-
kierte man den groften Positionsanstieg an
der CME seit Uber 6 Monaten. Interessant

Rhodium, Ruthenium, Iridium

Die kleinen Platingruppenmetalle legten
ebenfalls auf breiter Front zu.
Ruthenium notiert aktuell bei $ 105 - $ 125,
Iridium bei $ 1.040 - $ 1.090 je Unze.

Recht ordentlich fiel der Preisanstieg beim
Rhodium aus. Hier liegen wir mit aktuellen

Silber

Die Positionen an der nordamerikanischen
Terminbodrse legten gerade in der vergange-
nen Woche stark zu. Hier vergroferten sich
in den letzten zweieinhalb Wochen die Posi-
tionen um fast 30 Prozent auf nunmehr 143
Millionen Unzen.

Der Zinsentscheid der Federal Reserve
Bank, der letztlich alle Metalle nach oben
katapultierte, Uberraschte die Marktteilneh-
mer. Insbesondere die spekulativen Anleger
mussten sich von unrentablen Short-
Positionen trennen.

Auf der ETF Seite gab es bei allen ETF’'s
kleinere Mittelzuflisse im Berichtszeitraum.

Edelmetalle Aktuell

deklarierte Streik bei der zu Implats ge-
hérenden Rustenberg-Mine, befligelte
offensichtlich weiter die Kursphantasie
der Marktteilnehmer. Das Unternehmen
rechnet mit streikbedingten Produktions-
ausfallen von 3000 Unzen am Tag. Nach
Auslaufen der Frist am letzten Freitag,
wurde den Arbeitern eine Verlangerung
zur Ruckkehr zum Arbeitsplatz  bis zum
1.Februar vorgegeben.

Der Aufschlag des Goldpreises gegen-
Uber Platin hat sich von $ 200 auf nur
noch $ 110 je Unze zuletzt deutlich redu-
ziert. Hier spiegelt sich der Uberdurch-
schnittliche Kursanstieg der letzten Tage
nach der Zinsankindigung der Federal
Reserve Bank (siehe Gold) wieder.
Die offenen Positionen an den Termin-
bdrsen fielen mit einem Gesamtanstieg
von fast 18 Prozent recht stark aus.
Gleichweise gering, aber nicht minder
stetig, waren dabei die Mittelzuflisse im
ETF Markt.

in diesem Zusammenhang scheint, dass
die japanischen Anleger die Situation
offensichtlich ganz anders einschatzen,
hier blieben die Positionen im Berichts-
zeitraum unverandert.

Wieder einmal kratzt Palladium an dem
Chartwiderstand von $ 705. Hier wurde
der Markt in den letzten Wochen auch
schon mehrfach enttauscht.

Kursen bei $ 1.400 - $ 1.475 je Unze um
gut $ 100 hoher. Verantwortlich fir die
Nachfrage bei den kleinen Metallen ist
offensichtlich die wieder leicht anziehen-
de Nachfrage von industriellen Abneh-
mern und Handlern, insbesondere aus
dem asiatischem Raum.

Einzig der ETF der Zuricher Kantonal-
bank beklagte einen auffallig hohen Mit-
telabfluss von zweieinhalb Prozent in der
letzten Woche.

Im Optionsmarkt wurden in den vergan-
genen zwei Wochen vermehrt Call Optio-
nen zur Abdeckung des industriellen Be-
darfs mit Strikepreisen zwischen $ 35 und
$ 40 mit Laufzeiten von 3-4 Monaten
nachgefragt.

Auf der Nachfrageseite bei Granalien und
Investmentbarren zeigt sich ein eher
rucklaufiges Geschaft. Hier schrecken die
aktuellen Preise bei rund $ 33,50 je Unze
Investoren ab.
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Gold

In der zweiten Januarwoche verloren Frank-
reich und Osterreich ihr AAA Rating bei
Standard & Poors.

Die Lander Malta, Slowakei, Slowenien,
Zypern, ltalien, Portugal und Spanien wur-
den eine weitere Note heruntergestuft.

Nur einen Tag spater folgte in der notwendi-
gen Konsequenz dann ebenfalls die Herab-
stufung des EFSF - Rettungsschirmes, da
nunmehr nur noch 37% der Anleihen des
Rettungsschirmes durch AAA Nationen ge-
deckt sind. Gold profitierte mit einem An-
stieg von mehr als 20 USD pro Unze von
dieser Meldung. Unbeeindruckt davon zeig-
ten sich die Bond-Anleger am gleichen Tag.
Bei der Auktion von Geldmarktpapieren
flossen dem europaischen Krisenfonds die
angestrebten 1,5 Milliarden Euro zu niedri-
gen Konditionen zu.

Letztlich hat Deutschland als einzig verblei-
bendes Land noch ein AAA mit einem stabi-
len Outlook. Gute Nachrichten gab es an-
schlieBend aus dem Finanzministerium.
Hier rechnet man offensichtlich damit, dass
der Schuldenstand Deutschlands fir das
Gesamtjahr 2011 nachtraglich bis auf 79
Prozent des BIP nach unten korrigiert wer-
den kann. Somit scheint auf absehbare Zeit
eine Herabstufung des Ratings oder eine
Anderung des Outlooks zumindest fiir
Deutschland, durch die Ratingagenturen
nicht anzustehen.

Die Anklndigung der Indischen Regierung
die Einfuhrsteuer fur Silber auf 6 Prozent
und fir Gold auf 2 Prozent mit sofortiger
Wirkung zu erhdhen, zeigte keine wirkliche
Auswirkung auf den Goldmarkt. Grundsatz-
lich sind Steuererhéhungen (fir die Nachfra-
ge) natirlich eher negativ zu sehen, aber
hier zeigte sich, dass sich die Markte nach
wenigen Tagen den wirklich wichtigen Sti-
mulatoren, wie der Wirtschaftskrise, der
wirtschaftlichen Entwicklung (Nachfrage) in
China, insbesondere vor dem Chinese New
Year, sowie der Hochzeitssaison in Indien
zuwenden.

Auch die Ankiindigung der EU Importsankti-
onen gegen den Iran zu verhangen, trieb
nicht nur die Preise des Rohols nach oben,
sondern unter Inflations-Gesichtspunkten,
auch den Goldpreis. Daraufhin erreichte
Gold in der Spitze den Bereich von
$ 1.675 je Unze.

Auf die Sanktionsankindigung verlor der
Iranische Rial umgehend 10 Prozent seines
Wertes. Wir erwarten, dass die politische
Entwicklung in der Golfregion auch den
Goldpreis in den nachsten Wochen weiter
mit beeinflussen wird.

Der wirkliche Preistreiber fir die Edelme-
talle im Berichtszeitraum war, die Ankin-
digung der Federal Reserve Bank am
25. Januar ihre Nullzinspolitik bis
zum Ende des Jahres 2014 festzuschrei-
ben. Nach schwachem Handelsstart von
Kursen um $ 1.650 je Unze legte das
gelbe Edelmetall eine regelrechte Kurs-
rallye hin und erreichte in der Spitze Kur-
se Uber $ 1.710 je Unze.

Weil die Opportunitatskosten von Gold
nunmehr auf lange Sicht niedrig ausfal-
len werden (bisher rechnete der Markt
damit das die Federal Reserve Bank nur
bis Mitte 2013 die Zinsen niedrig halten
wirde) stirzten sich Investoren, aber
auch kurzfristige Spekulanten weiter auf
das Gold. Der schwache Dollar der bis
auf 1,30 nachgab, wurde dabei ebenso
als Kaufargument genannt und beschleu-
nigte die Wirkung.

An den Terminbdrsen zeigt sich ein inte-
ressantes Bild. Wahrend an den nord-
amerikanischen Bdrsen die Positionen
im Berichtszeitraum massiv ausgebaut
wurden (plus 15 Prozent), nahmen die
offenen Positionen an der Tocom in To-
kyo sogar dagegen noch geringfugig ab.
Die ETF-Anleger zeigten einmal mehr,
dass sie mit ruhiger Hand am Markt agie-
ren. Hier nahmen die offenen Positionen
mit zunehmender Geschwindigkeit in der
letzten Woche sukzessive leicht zu.

Chart-technisch hat Gold nach oben wei-
terhin Luft; hier bildet sich der nachste
Widerstand erst bei der Marke von
$ 1.810 heraus, auch wenn nach dem
starken Anstieg seit Jahresbeginn (plus
$ 200 je Unze) eine wenigstens kleine
Kurskorrektur mehr als nur natuirlich wa-
re.
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Im Internet

e Platin - Implats verliert taglich 3000 Unzen durch Streik in Rustenberg (engl.)

e Platin - Sicherheitsbedingte Minen-SchlieBungen nehmen stark zu (engl.)

e Platin - NUM beklagt 120 Unfalltote im Jahr 2011 in Studafrikanischen Minen (engl.)

e Palladium - Norilsk Nickel plant Reduzierung der Produktion in 2012 (engl.)

e Gold - Polymetal rechnet mit starkem Anstieg der Férdermenge (engl.)

e (Gold - Petropavlovsk erhdht Prognose flr die 2012 Produktionsmenge (engl.)

e Gold - African Barrick Gold verpasst Quartalsziele (engl.)

e Gold - Newcrest verringert Produktion um 20 Prozent im 4. Quartal (engl.)

e Gold - Banker sehen den Goldpreis 2013 bei 2300 Dollar

e Gold - Russland’s Polyus verdient 2011 deutlich mehr (engl.)

e Gold + Silber - Indien erhoht Einfuhrsteuern auf Gold und Silber (engl.)

e Eurokrise - Deutsche Bank-Volkswirt warnt vor Kollaps des Geldsystems

e  Wirtschaft - Konsumklima in Deutschland auf ein Jahreshoch

e Schuldenkrise - Austritt aus dem Euro ist fiir Linde-Chef kein Tabu

e  Standpunkt - Auch ETF sind nicht ganz ohne

e Finanzkrise Ade - Derivate Markt hat wieder Konjunktur

Zum Offnen der Links bitte Uberschrift anklicken.

Disclaimer

Diese Ausarbeitung dient ausschlieBlich der Infor-
mation des jeweiligen Empfangers. Sie darf weder
in Ausziigen noch als Ganzes ohne schriftliche
Genehmigung durch Heraeus vervielfaltigt oder an
andere Personen weitergegeben werden.

Die in Edelmetalle Aktuell enthaltenen Informatio-
nen und Meinungen beruhen auf den Marktein-
schatzungen durch die Heraeus Metallhandelsge-
sellschaft mbH (Heraeus) zum Zeitpunkt der Zu-
sammenstellung. Der Bericht ist nicht fir Privatan-
leger gedacht, sondern richtet sich an Personen,
die gewerbsmaRig mit Edelmetallen handeln. Die
in diesem Bericht enthaltenen Informationen,
Meinungen und Markteinschatzungen unterliegen
dem Einfluss zahlreicher Faktoren sowie kontinu-
ierlichen Veranderungen und stellen keinerlei Form
der Beratung oder Empfehlung dar, eine eigene
Meinungsbildung des Empfangers bleibt unver-
zichtbar. Preisprognosen und andere zukunftsge-
richtete Aussagen sind mit Risiken und Unwagbar-
keiten verbunden und die tatsachlichen Ergebnisse
und Entwicklungen kénnen erheblich von den
geaulRerten Erwartungen und Annahmen abwei-
chen. Heraeus und/oder Kunden kénnen Transak-
tionen im Hinblick auf die in dieser Ausarbeitung
genannten Produkte vorgenommen haben, bevor
diese Informationen verdffentlicht wurden. Infolge
solcher Transaktionen kann Heraeus (iber Informa-
tionen verfligen, die nicht in dieser Ausarbeitung
enthalten sind. Heraeus Ubernimmt keine Ver-

pflichtung, diese Informationen zu aktualisieren.
Die in dieser Ausarbeitung enthaltenen oder ihr
zugrundeliegenden Informationen beruhen auf fiir
zuverlassig und korrekt gehaltenen Quellen. He-
raeus haftet jedoch nicht fir die Richtigkeit, Ge-
nauigkeit und Vollstandigkeit der Informationen
sowie fiir etwaige Folgen ihrer Verwendung. Fer-
ner Ubernimmt Heraeus keine Gewahr dafir, dass
die genannten Preise tatsachlich erzielt worden
sind oder bei entsprechenden Marktverhaltnissen
aktuell oder in Zukunft erzielt werden kénnen.
Durch das Setzen eines Links zu fremden Internet-
Seiten ("Hyperlinks") macht sich Heraeus weder
diese Website noch deren Inhalt zu eigen, da
Heraeus die Inhalte auf diesen Seiten nicht standig
kontrollieren kann. Ferner ist Heraeus nicht verant-
wortlich fir die Verfugbarkeit dieser Internet-Seiten
oder von deren Inhalten. Hyperlink-Verknlpfungen
zu diesen Inhalten erfolgen auf eigenes Risiko des
Nutzers. Heraeus haftet nicht fiir direkte oder
indirekte Schaden, die dem Nutzer aus der Nut-
zung und der Existenz der Informationen auf die-
sen Webseiten entstehen. Heraeus haftet ferner
nicht fir die Virenfreiheit dieser vom Nutzer aufge-
rufenen Informationen.

Alle im Bericht genannten Preise sind Geldkurse
im Interbankenmarkt, die Charts basieren auf
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http://www.miningweekly.com/article/illegal-strike-slows-implats-production-2012-01-23
http://www.miningweekly.com/article/govt-enforced-safety-stoppages-lacerate-amplats-lonmin-platinum-production-2012-01-26
http://www.mineweb.com/mineweb/view/mineweb/en/page35?oid=144356&sn=Detail&pid=35
http://www.mineweb.com/mineweb/view/mineweb/en/page504?oid=143737&sn=Detail&pid=102055
http://www.mineweb.com/mineweb/view/mineweb/en/page34?oid=143696&sn=Detail&pid=34
http://www.mineweb.com/mineweb/view/mineweb/en/page504?oid=144131&sn=Detail&pid=102055
http://www.mineweb.com/mineweb/view/mineweb/en/page34?oid=143581&sn=Detail&pid=34
http://af.reuters.com/article/metalsNews/idAFL4E8CN81920120123
hthttp://www.welt.de/finanzen/article13823867/Banker-sehen-den-Goldpreis-2013-bei-2300-Dollar.html
http://www.reuters.com/article/2012/01/30/polyus-idUSL5E8CU2XB20120130
http://www.mineweb.com/mineweb/view/mineweb/en/page32?oid=143499&sn=Detail&pid=32
http://www.handelsblatt.com/politik/oekonomie/nachrichten/eurokrise-deutsche-bank-volkswirt-warnt-vor-kollaps-des-geldsystems/6104372.html
http://de.reuters.com/article/economicsNews/idDEBEE80P02A20120126
http://www.faz.net/aktuell/wirtschaft/schuldenkrise-austritt-aus-dem-euro-ist-fuer-linde-chef-kein-tabu-11607691.html
http://www.faz.net/aktuell/finanzen/fonds-mehr/standpunkt-auch-etf-sind-nicht-ganz-ohne-11620645.html
http://www.faz.net/aktuell/finanzen/fonds-mehr/deutscher-derivate-verband-mehr-als-1-7-millionen-neue-zertifikate-11609499.html
http://thomsonreuters.com/

